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机构观点 

◆【宏观】李克强：有些领域政府

不盈利 民资一进来就赚钱了 

 

◆【宏观】总理现场点名相关部门：

尽快拿出重大项目全力推进 

 

◆【宏观】定向降准一年一考核 部

分银行赶场补考希望落空 

 

◆【宏观】18省启动不动产统一登

记工作 条例有望月底出台 

 

◆【IPO】第二批 IPO核准批文有望

7月初下发 节奏明显放缓 

 

◆【基金】季末利率上行 短期理财

基金投资窗口已打开 

 

◆【基金】新基金发行紧跟 IPO 步

伐：债基减半 混基增长超 5成 

 

◆【基金】债基成基金业赚钱主力

军 选择债基遵循四大原则 

宏源证券：六月下旬经济观察 

    “微刺激”政策效果逐渐显现到实体经济，短期内经济回升可能已经临近拐点。

我们从 3月份看经济下行底部，PMI 指数连续 4个月回升。2014 年 3、4和 5 月工

业增加值当月同比分别为 8.8%，8.7%和 8.8%，预计 6月份工业增加值当月同比仍

将微弱回稳。2014 年 2 到 5 月固定资产投资完成额累计同比依次为 17.9%，17.6%，

17.3%和 17.2%，根据我们的研究模型，预计短期内固定资产投资累计同比将回稳。

我们发现，震荡年份 PMI 的“U”形趋势出现时间有向后推延现象，同时认为，6

月份汇丰 PMI（预览值）是全年高点，PMI 在随后月份下行风行加大。  

     6 月份 CPI 指标上涨乏力，PPI 同比指标下跌趋势趋缓。基于 CPI 各项权重指

标的变化，尤其是食品类技术指标所表现的略显疲弱的走势，CPI 指标难以维持自

5月份以来所出现的大幅反弹，维持低位走势的可能性较大。PPI 指标中，虽然有

部分项目依旧维持下跌态势，但总体指标下降力度趋缓，这也符合我们的 VAR 模型

对 PPI 指数所做的预测。我们预计 6月份 PPI 同比增长-1.0%，环比增长-0.1%。  

   利率中枢下移，社融稳定。6月 20 日，5年期国债到期收益率收于 3.85%，延

续了 2014 年以来长期利率下行的趋势。同日，银行间同业拆借加权利率（7天）为

3.50%，基本处于低位徘徊。2014 年来人民币处于微弱贬值态势，这与央行的主动

干预有关，6月 20 日美元兑人民币汇率收于 6.1534。5 月份 M2 同比增长为 13.4%，

社会融资规模为 14,045 亿人民币，均处于稳定区间内。 

 


